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ABSTRAK 
Kas merupakan aktiva yang paling likuid yang berfungsi sebagai penggerak operasi rutin suatu 
perusahaan. Oleh sebab itu, semakin pentingnya mengatur (manage) jumlah kas ideal bagi perusahaan 
telah menumbuhkan perhatian dari berbagai kalangan baik para eksekutif, analis, dan investor 
terhadap penahanan kas (Cash Holding). Tujuan dari penelitian ini adalah mengetahui dan 
menganalisis hubungan antara firm size, Profitabilitas, dan Laverage terhadap Cash Holding pada 
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 2016-2018. Penelitian 
merupakan penelitian kuantitatif dengan data sekunder yang berasal dari laporan keuangan tahunan 
perusahaan yang digunakan sebagai sampel pada penelitian ini. Analisis yang digunakan dalam 
penelitian ini adalah analisis regresi linier berganda yaitu meilhat penguruh dari variabel bebas 
terhadap variabel terikat b baik secara independent maupun dependent. Sampel yang digunakan dalam 
sejumlah 53 perusahaan pada setiap tahunnya.  
 
Keywords:  firm size, Profitabilitas, Laverage dan Cash Holding. 
 
 PENDAHULUAN 
 Kas merupakan aktiva yang paling 
likuid yang berfungsi sebagai penggerak 
operasi rutin suatu perusahaan. Oleh sebab 
itu, semakin pentingnya mengatur 
(manage) jumlah kas ideal bagi perusahaan 
telah menumbuhkan perhatian dari 
berbagai kalangan baik para eksekutif, 
analis, dan investor terhadap penahanan 
kas (Cash Holding) (Brown Christine, 
Chen Yangyang, Shekhar Chander, 2011). 
 Chirstine, et., al., (2011) 
menjelaskan, cash holding didefinisikan 
sebagai kas yang ada di perusahaan atau 
tersedia untuk investasi pada aset fisik dan 
untuk dibagikan kepada para investor. 
Cash holding merupakan aset penting 
dalam perusahaan. Penentuan tingkat cash 
holding merupakan salah satu keputusan 
penting yang harus diambil oleh manajer 
keuangan perusahaan. Masalah setiap 
manajer keuangan pada umumnya adalah 
menjalankan kegiatan perusahaannya 
secara regular dengan tetap menjaga 
keseimbangan jumlah kas yang ada dalam 
perusahaan (tidak terlalu banyak, juga 
tidak terlalu sedikit). 
 Memiliki kas dalam jumlah yang 
banyak dapat memberikan berbagai macam 
keuntungan bagi perusahaan, tetapi juga 
dapat memberikan kerugian bagi 
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perusahaan. Keuntungan tersebut seperti 
keuntungan dari potongan dagang (trade 
discount), terjaganya posisi keuangan 
perusahaan dalam peringkat kredit (credit 
rating) dan untuk membiayai kebutuhan 
akan kas yang tidak terduga (unexpected 
expenses) (Kim, 2014). Di sisi lain, 
menyimpan kas terlalu banyak juga akan 
menimbulkan kerugian bagi perusahaan. 
Kas yang terlalu banyak disimpan 
menyebabkan keuntungan yang seharusnya 
diperoleh dari pemanfaatan kas untuk 
melakukan aktivitas usaha tidak dapat 
diperoleh dengan maksimal. 
 Perusahaan harus memegang 
tingkat kas optimal untuk alasan yang 
berbeda seperti berinvestasi dalam 
infrastruktur baru, pembayaran dividen 
atau pembelian kembali saham, bertahan 
hidup selama krisis ekonomi, dan 
berurusan dengan peristiwa yang tidak 
terduga. (Shabbir M, Hashmi SH, 
Chaudary GM, 2016) 
 Kepemilikan uang tunai memiliki 
banyak keuntungan yang terkait langsung 
dengan kegiatan investasi, terutama dalam 
fleksibilitas dan memanfaatkan peluang. 
Perusahaan dengan kepemilikan kas yang 
tinggi dapat mengambil keuntungan dari 
peluang investasi lebih banyak tanpa 
terlalu dibatasi oleh modal, memastikan 
modal yang memadai untuk peluang yang 
direncanakan atau tidak terencana 
(ekspansi bisnis, peluang pasar selama 
krisis keuangan, ketika berita yang tidak 
terduga menurunkan harga saham, 
kesepakatan real estat , peluang bisnis, dan 
sebagainya) (Ogundipe, Ogundipe, & 
Ajao, 2012). 
LANDASAN TEORI 
1. Cahs Holding 
 Carmen dan Carracal (2010) 
mengemukakan, cash holding merupakan 
rasio yang membandingkan antara jumlah 
kas dan setara kas yang dimiliki 
perusahaan dengan jumlah aktiva 
perusahaan secara keseluruhan. Menurut 
Phung dan Nguyen (2018) cash holding 
atau memegang kas didefinisikan sebagai 
kas yang ada di perusahaan atau tersedia 
untuk investasi pada asset fisik dan untuk 
dibagikan kepada para investor.Dalam 
teori penahanan kas atau cash holding, 
keuntungan memangkas bagi perusahaan 
menurut Rakow (2016): 
a. Perusahaan mampu menghemat biaya 
transaksi dan tidak perlumelikuidasi 
aset jika perusahaan memerlukan uang 
kas. 
b. Jika sumber pembiayaan diluar kas 
susah didapatkan atau sangat mahal. 
c. Memiliki kas sangat berguna sebagai 
sumber pembiayaan terutama saatterjadi 
pengetatan kredit (credit crunch)Trade-
off Theory menyatakan bahwa Cash 
Holding perusahaan dikelola dengan 
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mempertimbangkan batasan antara 
biaya dan manfaat (cost andbenefit) 
yang didapatkan dari menahan kas (Tae, 
2014).  
 Setiap perusahaan memiliki 
kebijakan cash holding yang berbeda-beda. 
Hal ini diakibatkan adanya perbedaan 
keadaan yang dihadapi oleh perusahaan 
dan juga motivasi yang berbeda dalam 
memegang kas. 
a. Menahan Kas 
Taani., et., al., (2011) menyatakan 
bahwa ada tiga motif untuk memiliki kas 
yaitu : 
1. Motif Transaksi 
Motif Transaksi berarti perusahaan 
menyediakan kas untuk membayar 
berbagai transaksi bisnisnya. 
2. Motif Berjaga – jaga 
Motif berjaga-jaga dimaksudkan untuk 
mempertahankan saldokas guna memenuhi 
permintaan kas yang sifatnya tidak 
terduga. Seandainya semua pengeluaran 
dan pemasukkan kas bisa diprediksi 
dengan sangat akurat, maka saldo kas 
untuk maksud berjaga-jaga akan sangat 
rendah. Selain akurasi prediksi kas, apabila 
perusahaan mempunyai akses kuat ke 
sumber dana eksternal, saldo kas juga akan 
rendah. Motif berjaga-jaga ini nampak 
dalam kebijakan penentuan saldo kas 
minimal dalam penyusunan anggaran kas. 
3. Motif Spekulasi 
Motif spekulasi dimaksudkan untuk 
memperoleh keuntungan dari memiliki 
atau menginvestasikan kas dalam bentuk 
investasi yang sangat likuid. Biasanya jenis 
investasi yang dipilih adalah investasi pada 
sekuritas. Apabila tingkat bunga 
diperkirakan turun, maka perusahaan akan 
merubah kas menjadi saham, dengan 
harapan harga saham akan naik apabila 
semua pemodal berpendapat bahwa suku 
bunga akan (dan mungkin telah) turun. 
b. Teori Cash Holding 
1. Trade-off Theory 
Trade-off Theory menyatakan bahwa 
cash holding perusahaan dikelola dengan 
mempertimbangkan batasan antara biaya 
dan manfaat (cost andbenefit) yang 
didapatkan dari menahan kas (Tae, 2014). 
2. The transaction Costs Model 
Transaction costs model 
mendeskripsikan salah satu keuntungan 
dalam memegang aset likuid adalah 
kemudahan dalam mengkonversikannya 
menjadi kas. Model ini mengasumsikan 
bahwa tidak terdapat biaya yang berbeda – 
beda untuk sejumlah aset likuid yang 
dipegang. Jika perusahaan menghadapi 
krisis dalam aset likuid, maka bisa 
dikompensasikan melalui pengurangan 
dividen dan investasi, atau menggalang 
dana melalui likuiditas aset maupun 
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sekuritas. Semakin tinggi dampak dari 
krisis aset likuid akan memberikan dampak 
yang lebih serius yakni peningkatan biaya, 
karena ia menekan investasi dan 
menambah penggalangan dana eksternal. 
Oleh karena biaya yang semakin 
meningkat dan kemungkinan akan krisis 
aset likuid, maka akan memaksa 
perusahaan untuk memegang aset likuid 
lebih banyak. (Achmad, 2007; 175) 
3. Model Baumol 
Model Baumol menyatakan bahwa 
terdapat trade off dalam memegang kas, 
dimana jika saldo kas suatu perusahaan 
tersebut sangat besar maka perusahaan 
tersebut akan kehilangan kesempatan 
untuk mengubah dana tersebut ke dalam 
alternatif investasi yang ada. Sebaliknya 
bila saldo kas terlalu rendah maka 
perusahaan akan mengalami kesulitan 
dalam masalah likuiditas. (Alwi, 2013; 
204) 
4. Pecking Order Theory 
Brown, et., al., (2011), pecking order 
theory mengemukakan adanya urutan 
sumber dana dalam pembuatan keputusan 
pendanaan perusahaan. Berdasarkan teori 
ini, ketika perusahaan membutuhkan dana 
untuk keperluan pembiayaan investasi 
perusahaan, seharusnya perusahaan 
membiayai kesempatan investasi dengan 
dana internal terlebih dahulu. Jika 
keperluan untuk investasi tidak bisa 
didapat dari pendanaan internal, maka 
perusahaan akan menggunakan pendekatan 
eksternal dari utang sebagi sumber 
pendanaan kedua, dan ekuitas sebagai 
sumber pendanaan terakhir. Di dalam 
Pecking Order Theory, kas akan menjadi 
buffer antara laba ditahan dan keperluan 
investasi. Teori ini membuat perusahaan 
tidak mempunyai target kas optimal, 
sehingga perusahaan akan cenderung 
menyimpan sisa kas dari hasil kegiatan 
operasionalnya. 
2. Laverage 
Darmaji dan Fakhrudin (2011; 175) 
mendefinisikan leverage sebagai alat untuk 
mengukur seberapa besar perusahaan 
tergantung pada kreditur dalam membiayai 
aset perusahaan. Perusahaan dengan 
tingkat leverage yang tinggi mempunyai 
tingkat ketergantungan yang sangat tinggi 
pada pinjaman luar untuk membiayai 
asetnya, sedangkan perusahaan yang 
memiliki tingkat leverage yang lebih 
rendah menunjukkan bahwa pendanaan 
perusahaan berasal dari modal sendiri. 
 Pada pembiayaan dengan utang, 
suku bunga yang digunakan adalah suku 
bunga tetap. Hutang yang digunakan pada 
umumnya merupakan utang jangka 
panjang atau berupa obligasi. Gujarati 
(2015, 92) berpendapat bahwa jumlah 
utang akan meningkat ketika kebutuhan 
investasi melebihi laba ditahan yang 
 “Fintech dan E-Commerce untuk Mendorong Pertumbuhan UMKM dan Industri Kreatif” 






dimiliki perusahaan dan akan menurunkan 
ketika kebutuhan investasi kurang dari laba 
yang ditahan perusahaan. Perusahaan 
dengan rasio utang yang tinggi memiliki 
cadangan kas yang rendah dikarenakan 
mereka harus membayar cicilan utang 
mereka ditambah dengan bunganya 
(Jesnsen, 2015). Jadi, perusahaan dengan 
tingkat leverage yang tinggi akan memiliki 
Cash Holding yang rendah 
3. Ukuran Perusahaan 
Ukuran perusahaan merupakan persepsi 
investor terhadap tingkat keberhasilan 
perusahaan yang sering dikaitkan dengan 
harga saham Kotler (2010). Menurut Mc. 
Sawir (2014) harga saham didefinisikan 
sebagai: ”The price at which stock sells in 
the market”. Sedangkan, harga pasar 
saham adalah nilai pasar sekuritas yang 
dapat diperoleh investor apabila investor 
menjual atau membeli saham, yang 
ditentukan berdasarkan harga penutupan 
atau closing price di bursa pada hari yang 
bersangkutan. Jadi, harga penutupan atau 
closing price merupakan harga saham 
terakhir kali pada saat berpindah tangan di 
akhir perdagangan. Harga saham yang 
tinggi membuat ukuran perusahaan juga 
tinggi. Ukuran perusahaan yang tinggi 
akan membuat pasar percaya tidak hanya 
pada kinerja perusahaan saat ini namun 
juga pada prospek perusahaan di masa 
depan. Selain itu ukuran perusahaan dapat 
memberikan kemakmuran pemegang 
saham secara maksimum apabila harga 
saham perusahaan meningkat. Dengan 
ukuran perusahaan yang tinggi maka 
diharapkan kesejahteraan pemegang saham 
terpenuhi.  
 Munawir (2014) mengemukakan 
bahwa terdapat variabel-variabel 
kuantitatif yang dapat digunakan untuk 
memperkirakan nilai suatu perusahaan, 
antara lain: nilai buku, nilai pasar saham, 
nilai appraisal, dan nilai arus kas. Nilai 
buku merupakan jumlah aktiva dari neraca 
dikurangi kewajiban yang ada atau modal 
pemilik. Nilai buku tidak menghitung nilai 
pasar dari suatu perusahaan secara 
keseluruhan karena perhitungan nilai buku 
berdasarkan pada data historis dari aktiva 
perusahaan. 
Halim (2015), ukuran perusahaan 
menggambarkan besar kecilnya suatu 
perusahaan yang ditunjukkan dari total 
aktiva, jumlah penjualan, rata-rata 
penjualan, dan rata-rata total aktiva. 
Achmad (2007) berpendapat bahwa 
perusahaan besar cenderung 
menginvestasikan dana yang milikinya 
pada growth opportunities yang berbeda. 
Hal ini bertujuan untuk melakukan 
diversifikasi pada bidang operasional 
perusahaan. 
Prosiding SEMINAR NASIONAL DAN CALL FOR PAPERS 






 Profitabilias atau keuntungan 
perusahaan adalah kemampuan perusahaan 
dalam menghasilkan laba pada periode 
tertentu pada tingkat penjualan, asset, dan 
modal saham (Sung dan Shaw, 2015). 
Profitabiltas suatru perusahaan dapat 
dinilai melalui berbagai cara tergantung 
pada laba dan aktiva  atau modal yang 
akan diperbandingkan satu dengan lainnya 
(Tae-Nyun, 2014). 
Beberapa jenis rasio Profitabilitas 
yang sering dipakai untuk meninjau 
kemampuan perusahaan dalam 
menghasilkan laba dalam jenis-jenis 
akuntasi keuangan menurut Monzurul 
(2016) adalah: 
a.  Margin Laba Kotor (Gross Profit 
Margin). 
Margin laba kotor (GPM) adalah rasio 
Profitabilitas  untutk menilai prosentase 
laba kotor terhadap pendapatan bersih 
yang dihasilkan dari penjualan. GPM yang 
dipengaruhi oleh laporan arus kas 
memaparkan besarnya jumlah yang 
didapatkan oleh perusahaan dengan 
pertimbangan biaya yang dipakai untuk 
memproduksi  produk atau jasa. 
 Rumus perhitungan GPM adalah:  
GPM =  x 100% 
b. Margin  Laba Bersih (Net Profit 
Margin) 
 Margin laba bersih (NPM) adalah 
rasio Profitabilitas  yang menilai 
prosentase laba bersih yang didapat setelah 
dikurangi pajak terhadap pendapatan yang 
diperoleh dari penjualan. NPM ini disebut 
juga profit margin ratio, Rasioini 
mengukur laba bersih setelah  pajak 
terhadap penjualan. Semakin tinggi NPM 
semakin baik operasi suatu perusahaan. 
Besarnya NPM dihitung dengan 
menggunakan rumus sebagai berikut: 
NPM =  
c. Rasio Pengembalian Return (Retunr 
on Asset) 
 Tingkat pengembalian aset 
merupakan rasio Profitabilitas untuk 
menilai prosesntase  keuntungan (laba) 
yang diperoleh perusahaan terkait sumber 
daya  atau total aset sehingga efisiensi 
suatu perusahaan dalam mengelola asetnya 
bisa terlihat dari rasio ini. Rumus ROA 
adalah: 
ROA =  
d. Rasio Pengembalian Ekuitas (Return 
on Asset Equity) 
 Rasio pengembalian aset (ROE)  
merupakan rasio Profitabilitas  untuk 
menilai kemampuan perusahaan  dalam 
menghasilkan  laba dari investasi  
pemegang saham perusahaan yang 
dinyatakan dalam prosesntase. ROE 
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dihitung dari penghasilan  (income)  
perusahaan terhadap modal yang 
diinvestasikan oleh para pemegang saham  
(pemegang  saham biasa  dan pemegang 
saham prefen). ROE  menunjukkan 
sebesara besar berhasil perusahaan 
mengelola  modalnya (net worth),  
sehingga tingkat keuntungan diukur  dari 
investasi pemilik modal  atau pemegang 
saham  perusahaan. ROE dihitung dengan 
menggunakn rumus: 
ROE =  
e. Rasio Pengembalian Penjualan 
(Return on Sales Ratio) 
 Rasio pengembalian penjualan 
(ireturn on sales)  menampilkan tingkat 
keuntungan perusahaan  setelah mebayar  
biaya-biaya variabel produksi  seperti upah 
pekerja, bahan baku,  dan lain-lain sebelum 
dikurangi pajak. Rasio ini menunjukkan  
tingkat keuntungan  yang diperoleh dari 
setiap rupiah penjualan  yang disebut juga 
margin operasional (operating margin). 
Adapun rumus untuk menghitung return 
on sales  adalah : 
ROS =  x 100% 
METODE PENELITIAN 
 Penelitian ini adalah penelitian 
kuantitatif deskriptif. Dimana data yang 
diperoleh berupa angka-angka yang 
kemudian diolah dan dianalisis untuk 
mendapat gambaran dan hubungan antara 
variabel-variabel yang yang dipergunakan 
dalam penelitian ini (Sugiyono, 2014). 
Penelitian ini disebut juga sebagai 
penelitian deskriptif karena mencoba untuk 
memberikan gambaran yang detail 
mengenai karakteristik dari responden 
yang dipergunakan dalam penelitian ini 
(Moleong, 2014). 
 Kriteria sampel yang digunakan 
dalam penelitian ini adalah: 
1. Listing secara berturut-turut dari tahun 
2016 hingga 2018 
2. Memiliki laba secara berturut-turut 
pada tahun 2016-2018. 
3. Mempublikasikan laporan keuangan 
tahun 2016 hingga 2018 
 
 Jumlah sampel yang digunakan 
dalam penelitian ini diambil berdasarkan 
pendapat Arikunto (2014) yaitu sejumlah 




  Hipotesis adalah dugaan sementara 
yang diajukan oleh peneliti yang masih 
harus dibuktikan dengan analisis penelitian 
(Moleong, 2014). Adapun hipotesis yang 
digunakan dalam penelitian ini adalah: 
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1. Pengaruh Ukuran Perusahaan 
Terhadap Cash Holding. 
 Ukuran perusahaan adalah faktor 
penting lain yang memberikan efek negatif 
pada memegang uang tunai karena 
perusahaan diharuskan untuk memegang 
jumlah uang tunai yang lebih rendah 
karena skala ekonomi (Bates, Kahle, & 
Stulz, 2009). Menurut teori trade-off, 
kepemilikan tunai dan ukuran perusahaan 
harus memiliki hubungan terbalik; karena 
perusahaan yang lebih besar dapat 
memperoleh laba dari skala ekonomi 
(Mulligan, 1997), lebih banyak 
diversifikasi, arus kas konstan yang lebih 
besar dan kemungkinan kesulitan 
keuangan yang lebih rendah (Titman and 
Wessels, 1988) dan juga mengurangi biaya 
pinjaman dan kecil kemungkinannya 
bangkrut (Ferreira & Vilela, 2004). 
 Hasil penelitian yang dilakukan 
oleh Ferreira dan Vilela (2004) 
menemukan bahwa firm size berpengaruh 
negatif terhadap cash holding. Hal yang 
sama juga ditemukan oleh Bates (2009), 
Kim et al. (2011), Gill dan Shah (2012), 
dan D’Mello (2005). Berdasarkan trade off 
teory, terdapat hubungan yang negatif 
antara firm size dengan cash holding 
dikarenakan semakin besar suatu 
perusahaan, semakin mudah perusahaan 
tersebut mendapatkan pembiayaan 
eksternal sehingga perusahaan lebih 
cenderung tidak memegang kas dalam 
jumlah yang besar ataupun tidak membuat 
cadangan kas. (Kim et al., 2011) 
mengatakan bahwa perusahaan besar tidak 
seperti perusahaan kecil yang menghadapi 
keterbatasan dalam pendanaan dikarenakan 
perusahaan besar memiliki akses ke pasar 
modal yang baik dengan biaya yang lebih 
murah. Oleh karena itu, semakin besar 
suatu perusahaan, semakin mudah 
perusahaan tersebut mendapatkan 
pembiayaan eksternal sehingga perusahaan 
lebih cenderung untuk tidak memegang 
kas dalam jumlah yang besar ataupun tidak 
membuat cadangan kas 
 Dari pengertian tersebut hipotesisi 
pertama pada penelitian ini adalah: 
H1 : Firm Size berpengaruh Negatif 
terhadap Cash Holding Perusahaan 
Manufaktur  Perusahaan Manufaktur. 
 
2. Pengaruh Leverage Terhadap Cash 
Holding Perusahaan Perbankkan. 
 Sumber pembiayaan perusahaan 
dapat berupa pembiayaan jangka pendek 
atau jangka panjang yang akan 
menyebabkan efek yang dikenal sebagai 
leverage. Leverage perusahaan dapat 
digunakan untuk meningkatkan tingkat 
laba yang diharapkan (Gibson, 1990). Van 
Horne dan Wachowicz (2012) menegaskan 
bahwa penggunaan leverage dimaksudkan 
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untuk meningkatkan profitabilitas 
perusahaan. 
Teori trade-off yang dikemukakan oleh 
Myers (1977) menegaskan bahwa 
perusahaan cenderung menggunakan utang 
pada tingkat tertentu, karena dapat 
mendatangkan keuntungan dalam 
penghematan pajak. Oleh karena itu, 
manajer akan mempertimbangkan untuk 
menggunakan utang sebagai sumber 
pembiayaan. Hutang harus dibayar. Jika 
laba sebagian besar digunakan untuk 
membayar utang, maka kepemilikan kas 
perusahaan akan menurun. Selain itu, 
hutang yang lebih tinggi akan menurunkan 
nilai perusahaan, karena risiko yang 
ditanggung oleh perusahaan akan lebih 
tinggi. Ini sesuai dengan hasil penelitian 
Colquit et al. (1999), Opler (1999), Shah 
(2010), Wijaya et al (2010) dan Peter and 
Ahmad (2016). 
 Sumber pembiayaan perusahaan 
dapat berupa pembiayaan jangka pendek 
atau jangka panjang yang akan 
menyebabkan efek yang dikenal sebagai 
leverage. Leverage perusahaan dapat 
digunakan untuk meningkatkan tingkat 
laba yang diharapkan (Gibson, 1990). Van 
Horne dan Wachowicz (2012) menegaskan 
bahwa penggunaan leverage dimaksudkan 
untuk meningkatkan profitabilitas 
perusahaan. 
 Ada beberapa faktor yang 
mempengaruhi tingkat kepemilikan kas 
perusahaan. Salah satu faktor terpenting 
adalah leverage yang menyiratkan proporsi 
hutang dalam struktur modal. Perusahaan 
yang memiliki kemampuan untuk 
mengeluarkan utang baru memiliki lebih 
sedikit uang tunai dan digunakan untuk 
mendanai peluang investasi baru. Oleh 
karena itu, baik teori pecking order dan 
trade-off memprediksi hubungan negatif 
antara leverage dan memegang uang tunai 
(Diamond, 1991; A. Ozkan & N. Ozkan, 
N., 2004). Beberapa penelitian telah 
menemukan hubungan negatif antara 
leverage dan memegang uang tunai (Afza 
& Adnan, 2007; Ferreira & Vilela, 2004; 
Ogundipe, Salawu, & Ogundipe, 2012; 
Shah, 2011). Namun, perusahaan yang 
sedang berkembang memiliki jumlah uang 
tunai ekstra dibandingkan dengan 
perusahaan dewasa. Gill dan Mathur 
(2011) dan Al-Najjar (2011) menemukan 
hasil yang serupa. 
H2 : Leverage berpengaruh negatif 
terhadap Cash Holding Perusahaan 
Manufaktur. 
 
3. Pengaruh Profitabilitas Terhadap 
Cash Holding Perusahan Perbankan. 
 Profitabilitas adalah laba yang 
dihasilkan perusahaan pada periode 
Prosiding SEMINAR NASIONAL DAN CALL FOR PAPERS 





tertentu (Evgeny dan  Berardino, 2016). 
Semakin besar keuntungan yang dihasilkan 
perusahaan maka kemampuan perusahaan 
untuk menyediakan cash holding juga 
semakin baik. Semakin besar keuntungan 
yang dihasilkan maka nilai cash holding  
perusahaan semakin besar (Monzorul 
(2016). Besar kecilnya kas yang harus 
ditahan oleh perusahaan selain untuk 
memenuhi keperluan investasi juga sebagai 
gambaran besar kecilnya laba perusahaan 
yang dihasilkan pada periode waktu 
tertentu 
 Seiring dengan leverage dan ukuran 
perusahaan, profitabilitas juga 
mempengaruhi tingkat retensi kas oleh 
perusahaan. Perusahaan yang 
menguntungkan diharapkan menyimpan 
jumlah uang tunai yang lebih sedikit 
karena ketersediaan arus kas yang lebih 
besar dari operasi (Kim et al., 1998). 
Menurut teori trade-off, ada korelasi 
negatif antara holding tunai dan 
profitabilitas; karena perusahaan yang 
menguntungkan memiliki arus kas yang 
cukup untuk menghindari masalah 
kekurangan investasi (Bates et al., 2009; 
Kim et al., 1998; A. Ozkan & N. Ozkan, 
2004). Di sisi lain, teori pecking order 
mengharapkan hubungan positif antara 
profitabilitas dan holding uang tunai 
karena uang tunai adalah hasil dari 
kegiatan pendanaan dan investasi (Dittmar 
et al., 2003). Ferreira dan Vilela (2004) 
dan Almeida et al. (2004) juga mendukung 
teori pecking order; karena perusahaan 
yang lebih menguntungkan memiliki akses 
mudah ke pasar modal eksternal dengan 
biaya lebih rendah, membayar dividen 
kepada mereka pemilik, dan membayar 
hutang mereka. Oleh karena itu, mereka 
cenderung mengumpulkan lebih banyak 
uang untuk menghindari laba yang tidak 
terduga atau kekurangan likuiditas. 
Dengan demikian, ada hubungan positif 
normal antara holding tunai dan 
profitabilitas dan kami memprediksi efek 
positif atau negatif signifikan dari 
profitabilitas pada holding tunai 
H3 : Profitabilitas berpengaruh 
positif Terhadap Cash Holding  
Perusahaan Manufaktur.  
 
Hasil Analisis dan Pembahasan 
1. Uji Asumsi Klasik  
a. Uji Normalitas 
Tabel 1. Analisis Faktor VariabelPenelitian 
Rangkuman Hasil Uji Normalitas 
Vaiabel N 
Nilai 
Probalitas (P) Ket 
P  






















Sumber: Sumber: Data primer diolah, 2019 
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 Seperti yang terlihat pada Tabel 
IV.9, hasil CFA variabel yang digunakan 
dalam penelitian ini, 4 variabel, 
menunjukkan semua variabel yang 
memiliki validitas baik dimana nilai factor 
loading sebesar > 0.5. sehingga seluruh 
variabel dapat digunakan untuk penelitian. 
b. Uji Heteroskedastisitas 
Tabel 2.Hasil Uji Heteroskedastisitas 
Variabel Sig Standar Kesimpulan 






















    
    Sumber : Lampiran 3 
 
Dari hasil tersebut pada tingkat 
signifikansi 5 % semua koefisien regresi 
tersebut tidak signifikan (yaitu dengan 
tingkat signifikansi > 0,05), sehingga dapat 
disimpulkan bahwa tidak terjadi 
heteroskedastisitas dalam persamaan. 
c. Uji Autokorelasi. 















 Berdasarkan hasil perhitungan 
diperoleh nilai Durbin Watson sebesar 
2,001 pada tabel statistik dengan 
menggunakan level of signifikan 5 %, K = 
3 dan N = 153 diperoleh dL = 1,575 dan  dU 
= 2,987.  
 Karena nilai 1,759 berada di bawah 
dU (2,987>1,759) dan berada di atas 4 - dU 
(1,759 > 1,013) maka dapat disimpulkan 
bahwa regresi yang diteliti telah terbebas 
dari masalah autokorelasi. 
 
d. Uji Multikolinearitas. 
Tabel IV Rangkuman Hasil Uji 
Multikolinieritas 












< 10,000 Terbebas 
 Multikol 




< 10,000 Terbebas  
Multikol 
Sumber : Lampiran 3 
 
 Berdasarkan Tabel IV. 6 tersebut di 
atas, nampak bahwa model regresi tersebut 
tidak terjadi multikolinieritas karena nilai 
VIF < 10 dan Tolerasi > 0,1; serta 
diperkuat dengan hasil uji koefisien 
determinasi yang menunjukkan bahwa 
nilai R
2
 adalah 0,769 sehingga tidak 
melebihi 0,9 
 
2. Analisis Regresi Berganda 
a. Model Regresi 
Tabel V 
Hasil Uji Regresi Berganda 
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CH = -0,016 + 0,252X1 - 0,333X2 - 
0,468X3  
Keterangan  
CH : Cash holding 
a : Konstanta 
X1 : profitabilitas 
X2 : laverage 
X3  : firm size  
 
b. Uji Ketepatan Model (Uji F/Overall 
Test) 
 
 Uji ketepatan model (uji F / overall 
test) digunakan untuk melakukan 
pengujian signifiLaveragei semua variabel 
bebas secara serentak atau bersama-sama 
terhadap variabel terikat.Jika hasil yang 
didapat dari pengujian tersebut nilai F-
hitung> Ftabel, maka variabel bebas 
berpengaruh terhadap variabel terikat. 
Sebaliknya jika hasil yang didapat Fhitung < 
dari Ftabel, maka variabel bebas tidak 
berpengaruh signifikan terhadap variabel 
terikat. 
Tabel IV.8 
Hasil Uji Ketepatan Model 
Variabel Fhitung Ftabel Sig Standar Keterangan  
Var Bebas 27,652 3,05 0,038 0,05 Model 
Layak 
Sumber : Lampiran 3 
 
c. Uji Hipotesis (Uji t) 
 Uji ketepatan parameter (uji t) 
dipergunakan untuk menentukan seberapa 
signifikan variabel-variabel profitabilitas, 
laverage, dan firm size, berpengaruh 
terhadap cash holding. Jika  t hitung> dari 
t tabel maka variabel tersebut signifikan. 
Sebaliknya jika t
hitung
< dari t tabel  maka 
variabel tersebut tidak signifikan. 
 Hasil analisis hipotesis pada 
penelitian ini dapat dilihat pada tabel IV. 
14 berikut ini: 
Tabel V 
Hasil Uji Hipotesis 
Variabel thitung ttabel Sig Standar Ket  
Profitabilitas 
Laverage  

















d. Uji Koefisien Determinasi (R2). 
 






1 .877 .769 .707 
Sumber : Lampiran 4 
 Dari hasil perhitungan yang 
dilakukan dengan analisis statistik terhadap 
159 perusahaan didapat nilai  R Square (R
2 
)  0,769 dan nilai Adjusted R Square 
(Adjusted R
2
) 0,707.  
 Dari hasil perhitungan tersebut 
dapat disimpulkan bahwa model yang 
dipergunakan variabel-variabel bebasnya 
memberikan sumbangan positif yaitu 
sebesar 76,9% terhadap variabel terikat. 
Sedangkan variabel lain yang memberikan 
pengaruh terhadap cash holding namun 
tidak diikutisertakan sebagai variabel 
dalam penelitian ini adalah sejumlah 
23,1%.3. 
PEMBAHASAN 
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a. Hipotesis 1 (Firm Size berpengaruh 
negatif dan signifikan terhadap Cash 
Holding) 
 Hasil analisis pertama adalah 
terhadap variabel Firm size yang 
memberikan hasil berpengaruh negatif dan 
signifikan. Pengaruh negatif tersebut 
memberikan bukti secara statistik bahwa 
ukuran perusahaan yang besar berbanding 
terbalik dengan penyediaan dana tunai 
pada perusahaan, semakin besar ukuran 
perusahaan maka akan semakin kecil dana 
tunai yang disediakan perusahaan dan 
sebaliknya. Pengaruh negatif dan 
signifikan antara firm size terhadap cash 
holding ini sejalan dengan penelitian 
sebelumnya yang pernah dilakukan.  
 Ukuran perusahaan adalah faktor 
penting lain yang memberikan efek negatif 
pada memegang uang tunai karena 
perusahaan diharuskan untuk memegang 
jumlah uang tunai yang lebih rendah 
karena skala ekonomi (Bates, Kahle, & 
Stulz, 2009). Menurut teori trade-off, 
kepemilikan tunai dan ukuran perusahaan 
harus memiliki hubungan terbalik; karena 
perusahaan yang lebih besar dapat 
memperoleh laba dari skala ekonomi 
(Mulligan, 1997), lebih banyak 
diversifiLaveragei, arus Laverage konstan 
yang lebih besar dan kemungkinan 
kesulitan keuangan yang lebih rendah 
(Titman and Wessels, 1988) dan juga 
mengurangi biaya pinjaman dan kecil 
kemungkinannya bangkrut (Ferreira & 
Vilela, 2004) 
b. Hipotesis 2 (Profitabilitas berpengaruh 
positif dan signifikan terhadap Cash 
Holding) 
 Pada analisis ketiga terlihat bahwa 
semakin tinggi profitabilitas yang dimiliki 
perusahaan maka akan berbanding lurus 
dengan nilai cash holding. Artinya semakin 
tinggi/ besar profitabilitas maka akan 
semakin tinggi/ besar cash holding yang 
dimiliki perusahaan, dan begitu juga 
sebaliknya. Hasil uji t pada penelitian ini 
terhadap hubungan variabel profitabilitas 
terhadap cash holding sejalan dengan 
penelitian sebelumnya yang pernah 
dilakukan. 
 Perusahaan yang menguntungkan 
diharapkan menyimpan jumlah uang tunai 
yang lebih sedikit karena ketersediaan arus 
Laverage yang lebih besar dari operasi 
(Kim et al., 1998). Menurut teori trade-off, 
ada korelasi negatif antara holding tunai 
dan profitabilitas; karena perusahaan yang 
menguntungkan memiliki arus Laverage 
yang cukup untuk menghindari masalah 
kekurangan investasi (Bates et al., 2009; 
Kim et al., 1998; A. Ozkan & N. Ozkan, 
2004). Di sisi lain, teori pecking order 
mengharapkan hubungan positif antara 
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profitabilitas dan holding uang tunai 
karena uang tunai adalah hasil dari 
kegiatan pendanaan dan investasi (Dittmar 
et al., 2003). Ferreira dan Vilela (2004) 
dan Almeida et al. (2004) juga mendukung 
teori pecking order; karena perusahaan 
yang lebih menguntungkan memiliki akses 
mudah ke pasar Profitabilitas eksternal 
dengan biaya lebih rendah, membayar 
dividen kepada mereka pemilik, dan 
membayar hutang mereka. Oleh karena itu, 
mereka cenderung mengumpulkan lebih 
banyak uang untuk menghindari laba yang 
tidak terduga atau kekurangan likuiditas. 
Dengan demikian, ada hubungan positif 
normal antara holding tunai dan 
profitabilitas dan kami memprediksi efek 
positif atau negatif signifikan dari 
profitabilitas pada holding tunai. 
c. Hipotesis 3 (Laverage berpengaruh 
negatif dan signifikan terhadap Cash 
Holding) 
 Variabel kedua pada penelitian ini 
adalah laverage. Dari hasil analisis statistik 
yang peneliti lakukan, dihasilkan bahwa 
laverage memberikan pengaruh yang 
negatif dan signifikan terhadap cash 
holding. Hal ini secara statistik dapat 
disebutkan bahwa kemudahan atau 
semakin tinggi kemampuan perusahaan 
mendapatkan pinjaman/ laverage akan 
menurunkan jumlah dana tunai yang harus 
disediakan oleh perusahaan dan 
sebaliknya, semakin sulit perusahaan atau 
semakin kecil laverage perusahaan maka 
perusahaan harus menyediakan dana tunai 
yang semakin besar. 
 Hasil penelitian tersebut sejalan 
dengan penelitian sebelumnya yang pernah 
dilakukan. Teori trade-off yang 
dikemukakan oleh Myers (1977) 
menegaskan bahwa perusahaan cenderung 
menggunakan utang pada tingkat tertentu, 
karena dapat mendatangkan keuntungan 
dalam penghematan pajak. Oleh karena itu, 
manajer akan mempertimbangkan untuk 
menggunakan utang sebagai sumber 
pembiayaan. Hutang harus dibayar. Jika 
laba sebagian besar digunakan untuk 
membayar utang, maka kepemilikan 
Laverage perusahaan akan menurun. 
Selain itu, hutang yang lebih tinggi akan 
menurunkan nilai perusahaan, karena 
risiko yang ditanggung oleh perusahaan 
akan lebih tinggi. Ini sesuai dengan hasil 
penelitian Colquit et al. (1999), Opler 
(1999), Shah (2010), Wijaya et al (2010) 
dan Peter and Ahmad (2016). 
 
SIMPULAN DAN SARAN 
A. SIMPULAN  
  Penelitian ini merupakan penelitian 
kuantitatif yaitu penelitian yang dilakukan 
secara efektif terinci dan mendalam 
terhadap suatu organisasi, lembaga dan 
gejala  tertentu. Terdiri dari tiga variabel 
 “Fintech dan E-Commerce untuk Mendorong Pertumbuhan UMKM dan Industri Kreatif” 






bebas (profitabilitas, laverage, dan firm 
size) dan satu variabel terikat 
(profitabilitas). Populasi dalam penelitian 
ini adalah perusahaan manufaktur yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada 
periode 2016-2018, dengan sampel yang 
dipergunakan sejumlah 53 perusahaan 
manufaktur pada tiap tahun buku.. 
Berdasarkan hasil analisis dengan 
menggunakan SPSS 25.0 for Windows 
didapat hasil yang menguji hipotesis dalam 
penelitian ini disimpulkan bahwa 
varaiabel-variabel bebas bebas 
(profitasbilitas, laverage dan firma zise) 
yang dipergunakan dalam penelitian ini 
memperikan pengaruh terhadap variabel 
tetap baik secara parsial maupun secara 
bersama-sama. 
B SARAN 
Saran yang dapat peneliti sampaikan 
berkenaan dengan penelitian ini adalah: 
1. Untuk penelitian selanjutnya 
diharapkan dapat melakukan 
penelitian terhadap semua jenis 
perusahaan sehingga akan didapat 
gambaran hasil yang lebih objketif dan 
dapat diterapkan secara umum. 
2. Disarankan untuk menambah jumlah 
variabel yang memberikan kontribusi 
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